


















本文试图对现有文献在汇 率预期分析方 面所取得 的主要研 究成果做一较为 系统的归纳和
总结
,
以期为研 究人 民 币汇 率预期与人 民 币汇 率的 变化提供有益的参考
。
关键词 汇率预期 理性预期 异质性预期 汇率动 态
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为了克服 # . /0 1 2 . 34 乙 6 . 731 8
的研究 中可能存在的序列相关问题
,




























; &<2 2 5 = 8 . 2 > / 3∋( ) ) ? +在扩大样本所包
含的币种后
,
对包括众多新兴工业化 国家货 币在 内





































































#∃8 Η &7 ∋ 。。,+
从与以往研究不同的思路出发
,
根据其在  ! ! − 年提
出的预期理论模型
,


















































































































/ Ι % 8 . Η 1 3. % <ϑ / / Ι Η / / %.
Κ
% <1 2 +
、
适应性汇率预期 ∋
. 4 . Η %<ϑ / / Ι Η / / % . % <1 2 +和 回
归型汇率预期 ∋









一 ( ! − 一












































Ν . ϑ . Φ 3<.
,
ϑ / 8 Α / &1 1 邑 Β






























Ο ∗ 2 . Α Α 7 一 Π ∃ ‘8‘ / % . 3 ∋ ! ! − + 的研究
结果却得 出与 ;




































































Θ ∃ 4 8 / % Α /& 乙 Δ %. 4 % Λ . 2 2 ∋ ! ! 9 +利用华 尔

















是说交易者持有 汇率变动服从 均值 回复过程 的观
点
,

































































































《经济学动 态 》 ! ! ) 年第 − 期
需求的巨额交易量却引起了众多学者对这一假定的

































































































































在 :% 1 的研 究基 础 上
,
# . / 0 1 2 . 34 5 # . 8 Α&
∋( ) ) ∗+ 运用完全相 同的思路与计量分析方法
,
对七
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Κ









期 异 质 性 的 深 层 原 因
, Ο 12 .Α Α7 一 Π ∃ ∗ 8仑 /% .3



























而 = 8 / 2 > / 3 / % . 3 ∋ ! ! , +更是专门针对汇率预
期的异质效应进行 了考察
。
采用 Β ΔΓ 提供的美元
兑英镑
、














较以上研究 更 为深 人 的是
,
0 8/ Φ/
8 邑 Δ%.4 %
Κ
Λ .2 2∋  。。,+ 在认 同汇率预期具有异质性的基础上
,
还考查了可能 引起汇率预期异 质性 的具体 信息来
源
。





































































0 / Ρ 8 . ∃ Σ / 乙 0 / Σ . /& %/ 8 ∋ ( ) ) − +继 承 了早期















































2 1 <Α / % 8 . 4 / 8 Α +
、
新闻交易者 ∋
2 / Σ Α % 8 . 4 / 8 、+和天
真交易者 ∋


















同样从 理性预 期转 向非理性 预期 的分析
,
0 /




























基 本 面分 析者 与 技 术分析 者 之 间 的相 互 作 用
,
# . 2
Υ . 2 5 Β




































Ο . ∃/ 8
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引人为汇率 决定 理论 提供了更贴近实际的前提假
设
,
也使汇率决定理论 的研究视角从单纯的宏观层
面拓展到了宏观与微观相结 合的多层面
,
从 而使汇
率理论得 以发展和完善
,
并提高了对现实汇率的解
释力
。
五
、
简评
通过对 汇率预期相关文献的梳理和归纳
,
我们

